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摘要
: 2。。 3 年 l 月 9 日
,
最高人 民 法 院 发布《 关 于审理证券 市场 因虚假 陈述 引发 的民事赔偿 案件 的若干规 定 》 `以 下 简
称《规定 》 )
。
初步解决 了法 院在虚假陈述 民事诉讼审理过程 中的一些难题
,
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会计准则和其他有关信 息披露 规则 为依据
,
还是 以 企业 的








































是指信息披露 义务 人未在适 当期 限内或者











与最高人民法院 2 0 0 2 年 l 月 1 5 日发 布的 《关 于受 理
证券市场 因虚假陈述 引发的民事侵权纠纷案件有关 问题的
通 知 》 ( 以下 简称 《通知 》 )相 比
,
《规定 》将民事诉讼的前置程






处 罚的机 构的行政处 罚决定或法院作 出刑事裁 判文 书
。
其








































上述 限 制是不 成立 的
。
行





























































属 于人 民法院受理民事诉讼的范围和 受理人 民法
院管辖
。
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难 以发现众多 的上市公 司
、
中介机构及其他责任人的
虚假陈述行为并 及时 作 出处罚
。
而根据 《行政 处罚法 》第
2 9 条 的规定
,










政部 门没有在两年 以内发现虚假陈述并做出处 罚决定
,
投
资者即使知道存在虚假陈述并且 造成 了损失也不 能提起诉
讼
。






































































































































是能有效惩治和 阻吓 证券欺诈行为的 法律武器 的集团诉
讼
,




























































均持股量大约为 2 0 0 。 股 ( 流通总股本为 1 亿多股 )
。
假如
平均每股因受欺诈而 损失 巧 元 ( 银广 夏在 2 0 0 。 年最高 价
① 陈向民
、




































” . 《 上海证
券报 》
,
































” , 《上海证券报 》
,








⑥ 如天颐科技 的一位投 资者杨女士
,





通知后就打算起诉 天颐科技股份有限公司和湖北立 华有限责 任会
计师事务所
,
由于一直没有找 到共同诉讼的参 加者而 将此事搁 置下来 直






” , 炙上海证券报 》
.
2。。 2 年 12 月 12 日头版
《上海金融 》 2 0 03年第 5期
达 4 0多元
,








但实际可得 到 的赔偿通 常要 少于 这个数
。
根据银
广 夏公布 的 2 0 01 年中报
,









平均每人 可从银广 夏得到 的赔偿不过 1
.


















































































其承担败诉时的诉讼费用 ( 在 虚假陈述民事诉讼制度推行
的初期这是很可能 的 )
,
使得许多 中小投资者实 际上不可 能
去行使诉权
,
















































































































































投资者 A 在股价为 10
元时买人 l。。。 股
,
在股价为 16 元时买人 2 0 0 。 股
,
而后 分
别以 6 元卖出 1 2 0 0 股
,
以 8 元卖 出 1 8 0 。股
;
投资者 B 在股
价为 12 元时买人 2 5 0 0 股
,
股价为 14 元时买 人 50 股
,
而
后以 9 元卖出 2 0 0 0 股
,





A 买 人平均价 为 14 元 /股
,
B 买 入平 均 价 为
12
.
3 3 元 /股
;




B 卖 出平均价 为
7
.
6 7 元 /股
。
A 的损失为 2 0 4 0 0 元
,
B 的损 失为 1 4 0 0 0 元
。
如果 采用 股 价 的算术平均法
,
则 A 的损 失为 ( 13 一 7) 只
3 0 0 0 一 2 1 0 0 0 元
,
B 的损失为 ( 1 3 一 7 ) 火 3 0 0 0 一 2 1 0 0 0 元
。
A
的实际损失 一 ( 1 0 只 1 0 0 0 + 1 6 只 2 0 0 0 ) 一 ( 6 X 1 2 0 0 + S X
1 8 0 0 0 ) 一 2 0 4 0 0 元
,
B 的实际损 失 = ( 1 2 又 2 5 0 0 + 1 4 X 5 0 0 )
























































































① 陈志武 2 0 2
: “
集体诉讼是保护股 民的有效 方法
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